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Przekroczenie wysokosci historycznych, maksymalnych notowan przez nominalne srednie ceny mieszkan

w wiekszosci najwiekszych polskich miast uruchomito, przez proste analogie do poprzedniego szczytu cyklu
koniunkturalnego, lawine oczekiwan ich gwattownych spadkdw, spekulacji o narastaniu banki spekulacyjnej
i perspektyw jej pekniecia. Tymczasem dzisiejsza sytuacja na rynku jest skrajnie rdzna od tej, z ktorg mieli-
$my do czynienia blisko dwanascie lat temu. Ceny w ujeciu realnym (po uwzglednieniu inflacji) nie sg wyso-
kie, stopy procentowe znacznie nizsze, a poziom pfac znacznie wyzszy. Biorgc pod uwage te podstawowe
réznice, trzeba wskazac, ze dostepnos¢ mieszkan wecigz jest znacznie wyzsza niz wowczas, nawet przed
szczytem dwczesnych wzrostow cen, a zachowania dzisiejszych nabywcow mieszkan nie majg wiele wspél-
nego z czesto irracjonalnymi decyzjami uczestnikdéw rynku sprzed ponad dekady. Oczekiwanie szybkiego
zatamania rynku mieszkaniowego i dramatycznych spadkow cen mieszkan wydaje sie zatem przedwczesne,
tym bardziej, ze sytuacje na rynku pierwotnym ksztattowac¢ bedzie w najblizszym czasie szereg czynnikow,
ktore w wiekszosci powodowaé bedg presje kosztowg na wzrost cen. Jakie czynniki bedg zatem kluczowe z
punktu widzenia ksztattowania cen na rynku pierwotnym mieszkan?

1. Utrzymujacy sie wysoki popyt na mieszkania

Mimo oczekiwanego, a nawet juz obserwowanego, spowolnienia gospodarczego w najwiekszych gospodar-
kach europejskich i gospodarce krajowej, liczba transakcji zawieranych na rynku nieruchomosci nie maleje.
Przy niskim poziomie stép procentowych nieruchomosci pozostang jednym z najatrakcyjniejszych przed-
miotow inwestowania, co w sytuacji niepewnosci w gospodarce i rosngcej inflacji bedzie réwniez stymulo-
wato ich dalsze zakupy.

2. Wzrost kosztéw energii elektrycznej

Samo budownictwo nie nalezy co prawda do branz elektrochtonnych, a zatem tych, w ktérych udziat zuzy-
cia energii elektrycznej w wartosci dodanej tworzonej w sektorze jest wysoki. Wydawac by sie zatem mo-
gto, ze wzrost cen energii elektrycznej nie powinien mie¢ znaczgcego wptywu na koszty budowy mieszkan.
Nalezy jednak zrobi¢ tutaj dwa zastrzezenia. Po pierwsze, w odréznieniu od niektérych znacznie bardziej
energochtonnych sektoréw gospodarki, zuzycie energii elektrycznej w budownictwie jest bardzo mato ela-
styczne. Dokonanie jakichkolwiek dostosowan i oszczednosci jest mato prawdopodobne, co oznacza, ze
wzrost kosztédw energii elektrycznej przenoszony jest na koszt budowy mieszkan praktycznie w stosunku
1:1. Po drugie, podwyzki cen energii elektrycznej wywotajg znaczny wzrost kosztéw produkcji kluczowych
dla budownictwa mieszkaniowego materiatéw budowlanych, w tym przede wszystkim cementu i stali, kto-
rych produkcja nalezy do energochtonnych. Rosngce ceny pradu majg i nadal bedg zatem miaty znaczacy
wptyw na koszty budowy i w konsekwencji na ceny mieszkan.

3. Sytuacja na rynku pracy i otwarcie niemieckiego rynku pracy dla pracownikdw spoza Unii
Europejskiej

Wedtug szacunkdw gospodarka niemiecka potrzebuje od 800 000 do 1,5 miliona pracownikéw. Co prawda
jej potrzeby zwigzane sg przede wszystkim z pracownikami wysoko wykwalifikowanymi, jednak
w Niemczech brakuje réwniez pracownikéw w budownictwie. Trudno oczywiscie oczekiwaé, ze wyjazdy
z Polski pracownikéw z Ukrainy (poniewaz najwieksze obawy ich wtasnie dotyczg) bedg miaty od razu maso-
wy wymiar, stgd wptyw na sytuacje na polskim rynku pracy, a w tym w budownictwie, prawdopodobnie
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rowniez bedzie odtozony w czasie. Wydaje sie jednak, ze nalezy sie liczy¢ z odptywem czesci Ukraincéw pra-

cujacych w branzy budowlanej juz w biezgcym roku i jednoczesnie ze wzrostem oczekiwan ptacowych ze
strony tych z nich, ktérzy zdecyduja sie w Polsce pozostaé. W kolejnych latach, na problemy firm budowla-
nych z pozyskaniem wykwalifikowanych pracownikéw naktadac sie bedg rowniez dodatkowe obcigzenia
firm dziatajgcych w branzy, zwigzane gtéwnie ze wzrostem ptacy minimalnej (w biezgcym roku wzrost wy-
niost 15%), a takze sktadek na ubezpieczenia spoteczne dla pracownikéw prowadzgcych dziatalnos¢ gospo-
darcza.

4. Wzrost cen gruntéw pod zabudowe wielorodzinng

Popyt na grunty pod zabudowe wielorodzinng ze strony deweloperéw nadal utrzymuje sie na wysokim po-
ziomie. Jest to konsekwencjg zaréwno dobrej koniunktury na rynku mieszkaniowym, jak i checi zabezpie-
czenia ciggtosci dziatania firm deweloperskich i wprowadzenia na rynek nowych projektow przed wejsciem
w zycie standardu WT2021. Tymczasem podaz gruntow w najwiekszych polskich aglomeracjach jest mocno
ograniczona. Poprawie sytuacji nie stuzg ani zmiany prawne dokonane w ciggu ostatnich kilku lat, ani trwa-
jace od kilku lat ,,mrozenie” gruntéw pod projekty Programu ,,Mieszkanie Plus”. Konsekwentnie pogarszaja-
ca sie, na skutek polityki prowadzonej przez panstwo, sytuacja finansowa samorzaddéw bedzie réwniez w
przysztosci negatywnie wptywac na rynek gruntéw pod zabudowe. Mozna bowiem oczekiwac, ze tempo
opracowywania i uchwalania przez gminy miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego, pozo-
stawiajgce i tak wiele do zyczenia w latach poprzednich, jeszcze ostabnie.

5. Nowelizacja ustawy deweloperskiej

Trwajg prace nad forsowang przez UOKIK nowelizacjg ustawy deweloperskiej, wprowadzajgcg — na wzér
rozwigzan przyjetych w branzy bankowej — Deweloperski Fundusz Gwarancyjny. Fundusz ten w zatozeniu
ma gromadzic¢ srodki na wypadek bankructwa deweloperdw, gwarantujgce nabywcom mieszkan odzyska-
nie 100% zainwestowanych srodkéw. Sporng kwestig nadal pozostaje zaktadana wysokos¢ sktadki, ktorg
mieliby ponosi¢ deweloperzy — maksymalnie 3% wptat dokonanych przez nabywcéw na otwarte rachunki
powiernicze i maksymalnie 0,6% wptat dokonanych na rachunki zamkniete. Ostateczna wysokos¢ sktadek
ma by¢ zmienna i ustalana w drodze decyzji administracyjnej. Okreslony w projekcie ustawy poziom maksy-
malny mozna jednak oceni¢ jako bardzo wysoki. Jesli ostatecznie nowelizacja przepisow wejdzie w zycie,
nalezy spodziewac sie préb przeniesienia dodatkowych kosztow w catodci na nabywcéw mieszkan przez
uwzglednienie ich przez deweloperéw w cenie sprzedawanych mieszkan. Jak pokazujg doswiadczenia z
wprowadzaniem czynnikow kosztowych o charakterze sektorowym (choéby konsekwencje wprowadzenia
podatku bankowego w 2016 roku) bedzie to kolejny, bardzo istotny czynnik wzrostu cen mieszkan na rynku
pierwotnym.

Podsumowanie

W Swietle ostatnich wydarzen mozna oczywiscie wyobrazi¢ sobie réwniez scenariusz alternatywny
(w rzeczywistosci wydaje sie on coraz bardziej realny), w ktorym wskutek rozszerzajgcej sie epidemii koro-
nawirusa wzrost gospodarczy, rowniez w Polsce ulegnie znacznie gtebszemu spowolnieniu lub gospodarka
wejdzie w recesje. W takiej sytuacji nalezatoby spodziewac sie istotnego obnizenia poziomu konsumpcji i
jednoczesnie wyhamowania inwestycji, w tym rowniez tych dokonywanych przez osoby prywatne na rynku
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nieruchomosci. Nawet jednak w przypadku zmaterializowania sie tego, negatywnego scenariusza wydaje

sie, ze konsekwencje na rynku mieszkaniowym zobaczylibysmy gtéwnie w postaci zamrozenia obrotu lub
czasowej zmiany jego struktury, a nie dramatycznych spadkéw cen. Z analogiczng sytuacjg mieliémy juz do
czynienia po bankructwie banku Lehman Brothers we wrzesniu 2008 roku.

O ile zatem, nawet w przypadku umiarkowanego spowolnienia gospodarczego — na rynku wtdérnym bedzie-
my by¢ moze swiadkami spowolnienia tempa wzrostu cen lub nawet ich spadku, o tyle na rynku pierwot-
nym trudno sie tego w spodziewac. Nawet w sytuacji spadku popytu na mieszkania trzeba oczekiwac raczej
redukcji skali produkcji deweloperskiej niz znaczgcej korekty cen.
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Centrum AMRON to profesjonalny osrodek analityczno-badawczy, sSwiadczacy ustugi w zakresie monitorowania i analiz rynku
obrotu nieruchomosciami. Od ponad 10 lat z powodzeniem dostarczamy naszym klientom i partnerom zweryfikowang informa-
cje o rynku nieruchomosci, wyjasniamy zjawiska na nim zachodzace, a takze zapewniamy dostep do rzetelnej informacji gospo-
darczej. Specjalizujemy sie w badaniu zmian cen transakcyjnych nieruchomosci i ich wptywu na perspektywy rozwoju polskiego
rynku mieszkaniowego — jako jedyny podmiot na rynku obrazujemy zmiany na rynku kredytéw hipotecznych, dzieki uzupetnieniu
danych z AMRON danymi z Systemu SARFiN. W odréznieniu od innych podmiotdéw zajmujgcych sie analizg rynku nieruchomosci,
nasze opracowania prezentujg rzeczywisty obraz rynku, oparty na cenach transakcyjnych. Zapewniamy wielostronny obraz rynku
nieruchomosci oparty na kompleksowej analizie czynnikdw makro- i mikroekonomicznych oraz szerokim horyzoncie czasowym,
uwzgledniajacym dane historyczne, biezace oraz prognozy.

NOTA PRAWNA

Dane wykorzystane w niniejszej analizie zebrane zostaty z dotozeniem nalezytej starannosci i rzetelnosci. Mimo to Centrum AMRON zastrzega, iz przedstawio-
ne informacje maja charakter wytacznie pogladowy i nie moga by¢ traktowane jako ustugi doradztwa ani jakiekolwiek inne ustugi. Centrum AMRON nie ponosi
jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za skutki wykorzystania informacji zawartych w analizie, a w szczegdlnosci z tytutu jakiejkolwiek decyzji lub dziatania podjetego
na podstawie tych informacji. Niniejsza publikacja jest chroniona prawami autorskimi — kazdorazowe upowszechnienie catosci lub czesci analizy wymaga powo-
tania sie na Zrédto prezentowanych danych.

Centrum AMRON dziata w imieniu i na rzecz Zwigzku Bankdéw Polskich, witasciciela Systemu AMRON.
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